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ABStRAkt: Příspěvek navazuje na předchozí příspěvek autora, zabývající se stanovením hodnoty pozemku, zatíženého právem stavby, 
vysvětlením vstupních veličin a metod ocenění, včetně obecného postupu při ocenění výnosovém. V nyní předkládaném příspěvku je 
podrobněji pojednáno o míře kapitalizace jako zásadní veličině výnosového způsobu ocenění.
klíčoVá SloVA: občanský zákoník, právo stavby, nájemné, výnosové ocenění, vzorce pro výnosové ocenění, míra kapitalizace, 
odúročení (diskontování), úročitel, znalec, odhadce, ocenění majetku, pozemek, stavba
ABStRAct: the contribution builds on the previous contribution of the author, dealing with the determination of the value of the land, 
burdened the right of construction, including an explanation of the inputs and valuation techniques, including a general procedure 
for the valuation of yield1). In this post is in more detail discussed about the degree of capitalization as a fundamental concept of this 
method of valuation.
keywoRDS: civil code, the right to build, rent, the yield valuation, formulas for yield valuation, capitalization rate, discounting, 
interest factor, expert, appraiser, property valuation, land, construction
1)	Bradáč,	A.:	Post	to	determine	the	value	of	the	land,	that	is	loaded	of	the	law	to	build.	In:	Soudní inženýrství	27(2),	2016,	pp.	79–88.
1.  Úvodem
V	předchozím	příspěvku	 se	 autor	 zabýval	 stanovením	hodnoty	
pozemku,	zatíženého	právem	stavby,	včetně	vysvětlení	vstupních	
veličin	 a	metod	 ocenění.	 Podrobně	 bylo	 pojednáno	 o	 ocenění	
výnosovém,	včetně	všech	výpočetních	vztahů.2)	V	tomto	příspěvku	
je	 podrobněji	 rozebrána	 problematika	míry	 kapitalizace	 jako	
zásadní	veličiny	výnosového	způsobu	ocenění.
Míra	 kapitalizace	 jako	 procento	 výnosu	 z	 určité	 věci	 je	
definována	a	pojmenována	různými	způsoby	(též	úroková	míra,	














2.  Používané hodnoty
2.1  obecně
Zdroje pro stanovení míry kapitalizace	bývají	různé,	například:




 • pro	nájemné pozemků je v oceňovací vyhlášce	pro	simulované	
nájemné	uvažována	hodnota	5	%	z	ceny	zastavěného	pozemku	
(§	32	odst.	5:	…	Pokud nájemné z pozemku nebylo sjednáno, 
nebo pokud je stavba součástí pozemku, sníží se o 5 % z ceny 
pozemku, určené podle cenové mapy stavebních pozemků nebo 
podle § 4 odst. 1. Při výpočtu se vychází pouze ze skutečně 
zastavěných ploch stavbami oceňovanými podle § 31 odst. 
1. …);
 • obdobně	v komentáři Ministerstva financí „věcná břemena 
po 1. lednu 2014“[17]	je	uvedeno:
 obvyklé nájemné se podle dlouhodobého sledování závislosti 
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podílu z její obvyklé ceny. Použitý procentní podíl není 
aritmetickým průměrem rozmezí, ale procentní podíl se volí 
podle lokality, druhu nemovité věci a způsobu jejího využití. 
U zemědělských a lesních pozemků se uvažuje podíl ve výši 
2–4 %.
 Pokud nelze zjistit obvyklé nájemné z pozemků (chybí informace 
o pronájmu), použije se simulované nájemné. Simulované 
nájemné lze určit z ceny pozemku podle odpovídajícího podílu:
 a) v úrovni obvyklé ceny,
 b)  uvedené v cenové mapě stavebních pozemků obce, jde-li 
o stavební pozemek,
 c)  určené podle cenového předpisu (zákon č. 151/1997 Sb. a jeho 
prováděcí vyhláška v aktuálním znění – pro rok 2015 vyhl. č. 
441/2013 Sb., ve znění vyhl. č. 199/2014 Sb.).
 Volbu konkrétní výše procentního podílu z ceny pozemku 
je nutno zdůvodnit. U jiných nemovitých věcí se postupuje 
obdobně;
 • jako	výnosové procento bezrizikové investice,	 v	 poslední	
době	například	výnosy	státem	emitovaných	dluhopisů,	i	když	
i	ty	mívají	rozdílné	procento	podle	své	délky;
 • jako	tzv.	kalkulovaná míra kapitalizace	–	zpravidla	z	výnosů,	
ale	 někdy	 upravená	 o	míru	 rizika;	 je	 otázkou,	 nakolik	 tato	
úprava	zvýhodní	resp.	znevýhodní	strany	transakce;
 • tzv.	 složená, hypotetická míra kapitalizace;	 výpočet	 je	
založen	 na	 úvaze,	 že	 celková	 kapitalizační	míra	 je	 vlastně	
součtem	více	dílčích	faktorů	[4,	5]:
u = R1 + R2 + R3 + R4,	
	 kde:
 R1 ....  kapitalizační	 (úroková)	míra	 bezrizikové	 investice.	
Za	 bezrizikovou	 investici	 je	 považována	 například	
investice	 do	 „bezpečných	 cenných	 papírů“	 jako	 jsou	
pokladniční	 poukázky	 emitované	 státem.	Aktuální	
hodnotu	R1	 pro	 daný	 čas	 a	 teritorium	 (trh)	 zjistíme	
například	 ze	 statistických	 údajů	 zveřejňovaných	
statistickými	úřady,	centrální	bankou	apod.
 R2 .... 	inflační	míra.	Vlivem	inflace	se	reálná	hodnota	kapitálu	




 R3 .... 	míra	 rizika.	Mezi	 rizika	můžeme	 uvažovat	 například	




tab. 1  Míry kapitalizace pro oceňování nemovitých věcí a majetkových práv výnosovým způsobem
podle přílohy č. 22 oceňovací vyhlášky č. 441/2013 Sb. v aktuálním znění k 1. 1. 2017.
table 1  Capitalization rates for the valuation of immovable assets and property rights yield in a manner 




míra kapitalizace v % pro
Budovy haly Budovy haly
1 L E,F,G Nemovité	věci	pro	výrobu	 7,5 9,5
2 R I Nemovité	věci	pro	garážování 11 10
3 H C Nemovité	věci	pro	obchod	 7 8
4 F D Nemovité	věci	pro	administrativu 6,5
5 I,	G D Nemovité	věci	pro	hromadné	ubytování	a	stravování	(např.	hotely),	ostatní	ubytování 7,5
6 P H Nemovité	věci	pro	dopravu,	spoje 7
7 C A Nemovité	věci	pro	školství 8
8 D A Nemovité	věci	pro	kulturu 7
9 A D Nemovité	věci	pro	zdravotnictví 8
10 Z,	O K,	L Nemovité	věci	pro	zemědělství 6 7,5
11 S J Nemovité	věci	pro	skladování 6 6,5
12 E B Nemovité	věci	pro	sport 7 7
13 J – Bytové	domy	typové 5,5 –
14 K – Bytové	domy	netypové 4,5 –
15 – Rodinné	domy 4,5
16 – Ostatní	nemovité	věci	neuvedené 8
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tržních	podmínek,	na	rizika	politická	–	změny	zákonů,	
vyvlastnění	nemovitostí,	válka,	terorizmus	apod.
 R4 .... 	míra	 životnosti	 –	 doba,	 po	kterou	 je	majetek	 schopen	
vytvářet	 zisk.	 Nemovitosti	 jsou	 obecně	majetkem	
s	 vysokou	mírou	 ekonomické	 životnosti,	 pozemky	
dokonce	prakticky	neomezenou.















nájemného	 a	 ceny	 pozemku	určené	 z	 cenové	mapy	 stavebních	
pozemků	(bez	rozlišení	účelu	pronájmu)	pohybuje:







































2.3  K nájemnému ze staveb a bytů
O	nájemném	 ze	 staveb	 a	 bytů	 byla	 publikována	 rovněž	 řada	
pojednání.
Velký	 soubor	 (přes	1000	hodnot)	 pro	nájemné	 z	bytů	v	Brně	




















3.  Míra KaPitalizaCe v zahraniČí
Na	 Internetu	 po	 zadání	 vhodných	 klíčových	 slov	 lze	 k	míře	
kapitalizace	vysledovat	zajímavé	údaje.	Například	po	zadání	termínů	
„yield	of	real	estate“	resp.	„capitalization	rate	of	real	estate“	hrubá 
výnosnost nemovitostí v uSa je	uvedena	na	obr.	1.	Tento	graf	
znázorňuje	poměr	ročního	nájemného	k	ceně;	od	roku	1960	tento	
poměr	klesl	 o	 čtvrtinu.	Po	 roce	2000	 tlustá	 čára	ukazuje	poměr	
nájemné-cena,	 když	 ceny	 domů	 jsou	 extrapolovány	 s	 použitím	
cenového	indexu,	označovaného	dříve	Case-Shiller-Weiss	(CSW).
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obr. 1  USA – Poměr hrubé nájemné / cena u vlastnického bydlení.
Figure 1  US – the Ratio of gross rent / price for owner-occupied housing. 
Zdroj/Source: https://www.lincolninst.edu/subcenters/land-values/rent-price-ratio.asp.
obr. 2  Hrubý výnos nemovitostí v procentech z jejich ceny.
Figure 2  the Gross yield of real estate as a percentage of their prices.
Zdroj/Source: http://www.globalpropertyguide.com/europe/Spain/rent-yields.
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4.   Ke vztahu Míry KaPitalizaCe  
a ProCenta výnoSu
Z	výše	 uvedeného	 vyplývají	 velmi	 rozdílné	míry	 kapitalizace.	
Podívejme	se	nyní	na	vztah	použité	míry	kapitalizace	a	procenta	
výnosu,	zjištěného	z	porovnání	obvyklého	nájemného	a	obvyklé	
ceny	 věci.	 Následující	 tabulky	 a	 grafy	 znázorňují,	 k	 jakým	
hodnotám	dospějeme,	pokud	se	tyto	dvě	hodnoty	od	sebe	liší.










= ⋅ ,	 (1)
tab. 2  Míry kapitalizace nemovitostí podle typu a umístění – uSa.
table 2  Capitalization rates of real estate by type and location – uSa.
zdroj/Source: http://www.kkr.com/global-perspectives/publications/real-estate-focus-growth-yield-and-inflation-hedging.  
location 16. richard ellis: Míry kapitalizace ze zveřejněného průzkumu z února 2012 pro 2/2011.
Město Poměr roční nájemné/cena (%) lokalita















tab. 3  Problematický výpočet hodnoty pozemku zatíženého právem stavby v případě, že roční nájemné činí 5 % z ceny pozemku 
a pro diskontování budoucích výnosů byla použita míra kapitalizace u = 3 % p.a. (zdroj: vlastní).
table 3  Problematic calculation of the value of the land burdened law works where the annual rent is 5% of the price of land and for 
discounting future revenues was used capitalization rate of 3% pa. (Source: own).








% z ceny nezatíženého 
pozemku
99 1	000	000 1	577	344 –577	344 –57,7
90 1	000	000 1	550	120 –550	120 –55,0
80 1	000	000 1	510	038 –510	038 –51,0
70 1	000	000 1	456	171 –456	171 –45,6
60 1	000	000 1	383	778 –383	778 –38,4
50 1	000	000 1	286	488 –286	488 –28,6
40 1	000	000 1	155	739 –155	739 –15,6
30 1	000	000 			980	022 				19	978 				2,0
20 1	000	000 			743	874 		256	126 		25,6
10 1	000	000 			426	510 		573	490 		57,3
  1 1	000	000 					48	544 		951	456 		95,1
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obr. 3  Problematický výpočet hodnoty pozemku zatíženého právem stavby v případě, že roční nájemné činí 5 % z ceny pozemku a pro diskontování budoucích 
výnosů byla použita míra kapitalizace u = 3 % p.a. cena práva uhrazena na začátku, na konci bude stavba odstraněna. (Zdroj: vlastní).
Figure 3  Problematic calculation of the value of the land burdened law works where the annual rent is 5% of the price of land and for discounting future 
revenues was used capitalization rate of 3% pa. Rights price paid in the beginning, at the end of construction will be removed. (Source: own).
tab. 4  Problematický výpočet hodnoty pozemku zatíženého právem stavby v případě, že roční nájemné činí 5 % z ceny pozemku 
a pro diskontování budoucích výnosů byla použita míra kapitalizace u = 7 % p.a. (zdroj: vlastní).
table 4  Problematic calculation of the value of the land burdened law works where the annual rent is 5% of the price of land and for 
discounting future revenues was used capitalization rate of 7% pa. (Source: own).








% z ceny nezatíženého 
pozemku
99 1	000	000 713	405 286	595 28,7
90 1	000	000 712	666 287	334 28,7
80 1	000	000 711	100 288	900 28,9
70 1	000	000 708	019 291	981 29,2
60 1	000	000 701	959 298	041 29,8
50 1	000	000 690	037 309	963 31,0
40 1	000	000 666	585 333	415 33,3
30 1	000	000 620	452 379	548 38,0
20 1	000	000 529	701 470	299 47,0
10 1	000	000 351	179 648	821 64,9
  1 1	000	000 		46	729 953	271 95,3
kde:
 N 	....... výše	obvykle	dosažitelných	čistých	výnosů,	tedy	
hrubých	výnosů,	snížených	o	náklady	na	jejich	
dosažení,	za	určité	období	(zpravidla	rok;	Kč),
 c 	....... cena	věci	(Kč).
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tab. 5  Příklad hodnoty pozemku zatíženého právem stavby v případě, že roční nájemné činí 10 % z ceny pozemku a pro 
diskontování budoucích výnosů byly použity míry kapitalizace 8, 10 a 12 % p.a. (zdroj: vlastní).
table 5  example value of the land burdened law works where the annual rent amounts to 10 % of the land and for discounting the 
future proceeds were used capitalization rates of 8, 10 and 12 % pa. (Source: own).
zbývající doba trvání 
práva stavby n (roků)
Cena pozemku oproti pozemku nezatíženému právem stavby při použité míře kapitalizace (v %)
8 % 10 % 12 %
99 –24,9 		0,0 16,7
90 –24,9 		0,0 16,7
80 –24,7 		0,0 16,7
70 –24,4 		0,1 16,7
60 –23,8 		0,3 16,8
50 –22,3 		0,9 17,0
40 –19,2 		2,2 17,6
30 –12,6 		5,7 19,4
20 				1,8 14,9 25,3
10 		32,9 38,6 43,5
  1 		90,7 90,9 91,1
obr. 4  Problematický výpočet hodnoty pozemku zatíženého právem stavby v případě, že roční nájemné činí 5 % z ceny pozemku a pro diskontování budoucích 
výnosů byla použita míra kapitalizace u = 7 % p.a. (Zdroj: vlastní).
Figure 4  Problematic calculation of the value of the land burdened law works where the annual rent is 5% of the price of land and for discounting future 
revenues was used capitalization rate of 7% pa. (Source: own).
pozemku	záporná;	 je	 to	způsobeno	tím,	že	pro	výpočet	 jsou	
uvažovány	budoucí	výnosy	nižší,	než	by	bylo	možno	dosáhnout;
 • naopak	při	míře	kapitalizace	vyšší,	než	odpovídá	podílu	obvyklého	





z výše uvedeného lze usoudit, že pro objektivní ocenění 
výnosovým způsobem by měla být, pokud je to možné, použita 
míra kapitalizace, odvozená z poměru objektivně v daném 
místě a čase dosažitelného nájemného a dosažitelné ceny dané 
nemovitosti podle vzorce (1).
Jaké	chyby	se	dopustíme	použitím	míry	kapitalizace	jen	o	jedno	
procento	odlišné,	je	názorně	zřejmé	z	obr.	6.
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obr. 5  Příklad hodnoty pozemku zatíženého právem stavby v případě, že roční nájemné činí 10 % z ceny pozemku a pro diskontování budoucích výnosů byly 
použity míry kapitalizace u = 8, 10 a 12 % p.a. (Zdroj: vlastní).
Figure 5  example value of the land burdened law works where the annual rent amounts to 10% of the land and for discounting the future proceeds were used 
capitalization rates of 8, 10 and 12% pa. (Source: own).
obr. 6  chyba výsledku výnosového ocenění při změně míry kapitalizace o jedno procento. (Zdroj: vlastní).
Figure 6  the difference of the result of the income valuation of a change in capitalization rate of about one percent. (Source: own).
5.  literatura












Sborník anotací, Junior Forensic Science Brno 2013.	
Brno:	Vysoké	učení	technické	v	Brně,	2013,	s.	18.	 
ISBN	978-80-214-4704-2






[7] ZAZVONIL,	Z.:	odhad hodnoty nemovitostí.	1.	vydání,	
Praha:	Nakladatelství	Ekopress,	s.	r.	o.,	2012.	454	s.	
ISBN	978-80-86929-88-0
[8]	 ZAZVONIL,	Z.:	odhad hodnoty pozemků.	1.	vydání,	
Praha:	Nakladatelství	Oeconomica,	2007,	201	s.	
ISBN	978-80-245-1211-2
[9]	 WEIGEL,	L.:	k určení výše obvyklého nájemného 
Oceňování nemovitých věcí  •  Real Estate Valuation
134
ROČNÍK 27 – 2016
ze zastavěných pozemků v areálu staveb.	In:	Soudní 
inženýrství,	13(1),	2002,	s.	13–21.	ISSN	1211-443X
[10]	 Zákon č. 151/1997 Sb., o oceňování majetku a o změně 
některých zákonů	(zákon	o	oceňování	majetku),	
v	aktuálním	znění.
[11] Vyhláška č. 441/2013 Sb., k provedení zákona 
















[16]	 HAVLÍKOVÁ,	L.:	Způsoby stanovení kapitalizační míry.	
In:	http://docplayer.cz/3450162-Zpusoby-stanoveni-
kapitalizacni-miry.html


































[27] ČECHMANEKOVÁ,	S.:	cenová mapa obvyklého 




[28]	 DUBOVSKÁ,	A.:	Nájemné bytu v Uherském Hradišti 













[31] HORELICOVÁ,	P.:	Analýza vztahu mezi nájemným 
z pozemku a cenou pozemku ve vybraných městech 
na Moravě a ve Slezsku.	Diplomová	práce	VUT	v	Brně	–	
Ústav	soudního	inženýrství,	2016,	In:	https://www.vutbr.
cz/studium/zaverecne-prace?zp_id=90841
[32] HROCH,	P.:	Faktory ovlivňující tržní nájemné 








[34]	 IVANIČ,	M.:	Porovnání výše obvyklého nájemného 
z bytů ve vybrané lokalitě.	Diplomová	práce	VUT	v	Brně	
–	Ústav	soudního	inženýrství,	2010,	In:	https://www.
vutbr.cz/studium/zaverecne-prace?zp_id=24739
[35]	 JAŠKOVÁ,	A.:	Analýza vlivu rekonstrukce nájemního 








[37] KRIVDOVÁ,	M.:	Nájemné bytu a faktory, které je 




[38]	 KUBÁSEK,	P.:	Stanovení výše ekonomického nájemného 
rodinného domu v Brně.	Diplomová	práce	VUT	v	Brně	–	
Ústav	soudního	inženýrství,	2016,	In:	https://www.vutbr.
cz/studium/zaverecne-prace?zp_id=91168
Oceňování nemovitých věcí  •  Real Estate Valuation
135
ROČNÍK 27 – 2016




[40]	 KYSELÁ,	J.:	Nájemné administrativních prostor 
a faktory, které je ovlivňují.	Diplomová	práce	VUT	
v	Brně	–	Ústav	soudního	inženýrství,	2016,	In:	https://
www.vutbr.cz/studium/zaverecne-prace?zp_id=91186
[41]	 MATRAS,	T.:	Vytvoření cenových podkladů pro 




[42]	 NEVěŘILOVÁ,	E.:	Faktory ovlivňující tržní nájemné 








[44]	 NOVÁKOVÁ,	V.:	Nájemné bytu a faktory, které je 








[46]	 PAVLÍKOVÁ,	J.:	Faktory ovlivňující tržní ceny 
a nájemné u zemědělských pozemků v cHko Žďárské 
vrchy v Mikroregionu Hlinecko.	Diplomová	práce	VUT	
v	Brně	–	Ústav	soudního	inženýrství,	2016,	In:	Https://
www.vutbr.cz/studium/zaverecne-prace?zp_id=90707
[47]	 PORTOVÁ,	N.:	Nájemné bytu a faktory, které je ovlivňují 
ve vybraných lokalitách v Brně.	Diplomová	práce	VUT	
v	Brně	–	Ústav	soudního	inženýrství,	2015,	In:	https://
www.vutbr.cz/studium/zaverecne-prace?zp_id=82236
[48]	 PROKEŠ,	V.:	Vliv technického zhodnocení nebytových 







[50]	 ROJÍČEK,	V.:	Analýza vlivu ceny rekonstrukce na cenu 




[51]	 RÝZNAROVÁ,	I.:	Nájemné bytů ve vybraných 












[54]	 STUDNAŘOVÁ,	M.:	Porovnání výše obvyklého 












[57]	 ŠTENCL,	F.:	Porovnání výše obvyklého nájemného 
z bytů ve vybrané lokalitě.	Diplomová	práce	VUT	v	Brně	
–	Ústav	soudního	inženýrství,	2011,	In:	https://www.
vutbr.cz/studium/zaverecne-prace?zp_id=24740
[58]	 TEGZE,	O.:	Vytvoření cenových podkladů pro stanovení 












[61]	 VESELÝ,	R.:	Stanovení výše ekonomického nájemného 
bytového domu v Brně.	Diplomová	práce	VUT	v	Brně	–	
Ústav	soudního	inženýrství,	2016,	In:	https://www.vutbr.
cz/studium/zaverecne-prace?zp_id=91120
[62]	 VINGRÁLKOVÁ,	M.:	Nájemné bytu a faktory, které 




[63]	 VRBKOVÁ,	L.:	Vytvoření cenových podkladů pro 








Oceňování nemovitých věcí  •  Real Estate Valuation
136
ROČNÍK 27 – 2016
[65]	 ZATLOUKALOVÁ,	D.: Porovnání výše obvyklého 












V rámci prvního tématu	–	rekonstrukce	dopravních	nehod	s	cyklisty	–	pořadatelé	upozorňují	na	téma,	které	je	zvláště	aktuální	právě	pro	
Nizozemí,	jako	zemi	jízdních	kol.	Jedná	se	o	efektivní	dopravní	prostředek,	který	však	není	bez	nebezpečí.	Hledány	tak	budou	odpovědi	
na	otázky:	Jak	a	proč	vznikají	nehody	cyklistů?	Jak	můžeme	rekonstruovat	tyto	nehody?	Jak	přesné	jsou	možnosti	těchto	rekonstrukcí?














Úplné informace o konferenci jsou dostupné na webové stránce http://www.evu2017.org/
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